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60 松山大学論集 第27巻 第3号
どのように変わるであろうか。両銘柄共に，リターンとリスクに関しては何ら
変わるところはない。唯一の相違点は状況ごとの収益である。先の表1のケー







































































































































2倍 確率 1／6 確率 1／3




























































































68 松山大学論集 第27巻 第3号









































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































74 松山大学論集 第27巻 第3号
採用銘柄 リターン リスク SR 組入比率
技研製作所 0．007589 0．026285 0．283657 0．302497
ユニ・チャーム 0．014061 0．026964 0．516523 0．186548
かどや製油 0．015817 0．028912 0．542467 0．098333
ベネフィット・ワン 0．023666 0．053195 0．442389 0．086649
パナソニック 0．031361 0．069544 0．449029 0．06678
新明和工業 0．021726 0．043547 0．495851 0．066213
大倉工業 0．02537 0．058891 0．428534 0．061161
ミロク 0．017094 0．054384 0．311864 0．035641
穴吹興産 0．045714 0．092979 0．490231 0．034347
住友重機械工業 0．013572 0．057061 0．235516 0．023095
ニホンフラッシュ 0．030061 0．093301 0．320761 0．020277
セーラー広告 0．0267 0．097115 0．273554 0．01846
最適ポートフォリオ 0．017204 0．008575
リスク低減効果なし 0．017204 0．041697
最小リスク点銘柄 リターン リスク SR 組入比率
技研製作所 0．007589 0．026285 0．283657 0．327719
ユニ・チャーム 0．014061 0．026964 0．516523 0．1561
スズケン 0．01201 0．032428 0．366243 0．078826
ベネフィット・ワン 0．023666 0．053195 0．442389 0．067417
新明和工業 0．021726 0．043547 0．495851 0．05021
KG情報 0．002231 0．035539 0．059031 0．044081
愛知時計電機 0．001728 0．025677 0．062112 0．033191
丸一鋼管 0．016677 0．038461 0．430141 0．032099
ありがとうサービス －0．00282 0．044277 －0．06681 0．031202
ニホンフラッシュ 0．030061 0．093301 0．320761 0．030751
不二精機 0．00331 0．032547 0．097599 0．026596
セーラー広告 0．0267 0．097115 0．273554 0．026281
大倉工業 0．02537 0．058891 0．428534 0．023145
パナソニック 0．031361 0．069544 0．449029 0．021136
小林製薬 0．007929 0．027854 0．279874 0．020305
かどや製油 0．015817 0．028912 0．542467 0．013936
クラレ 0．006834 0．029913 0．223992 0．012144
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銘 柄 β 値 銘 柄 β 値 銘 柄 β 値
ユニ・チャーム 0．359581 技研製作所 0．006584 大日本印刷 0．868831
かどや製油 －0．03101 ニホンフラッシュ －0．49517 JT 0．864203















































































































































14）この定理は Tobin, J.“Liquidity Preference as Behavior toward Risk,”Review of Economic
Studies，vol．25（1958）において示された。
















21）CAPMについては，Sharpe, W. F.“Capital Asset Price : A Theory of Market Equilibrium
under Conditions of Risk,”Journal of Finance, vol．19（1964）や Lintner, J.“The Valuation of
Risk Assets and the Selection of Risky Investments in Stock Portfolios and Capital Budgets,”
Review of Economics and Statistics, vol．47（1965）などが嚆矢となった。
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